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&ŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ĐƌŝƐŝƐ�ŝŶ�ϭϵϵϯ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĮŐŚƟŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ϭϵϵϱͲϮϬϬϴ͕�ŵĂŶǇ�ŝŶ��ƵƌƵŶĚŝ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŚŽŵĞƐ͘��^ŽŵĞ�ŇĞĚ�ƚŽ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�

dŽĚĂǇ͕ �ŵĂŶǇ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĚŝƐƉůĂĐĞĚ͕�ĞǆͲĐŽŵďĂƚĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽďŝůŝǌĞĚ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�
ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƌĞĐůĂŝŵ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŵŽǀĞƐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͕ �ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ǇĞĂƌƐ�ƐƟůů�ƌĞŵĂŝŶ͘�
KŶĐĞ�͞ƐĞƩůĞĚ͟�ďĂĐŬ�ŚŽŵĞ͕�ƌĞƚƵƌŶĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�
ůŝǀĞůŝŚŽŽĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĨĂďƌŝĐ�ƚŚĞǇ�ŬŶĞǁ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ďǇ�ĐŽŶŇŝĐƚ͘�DĂŶǇ�ĨĂĐĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŝŶƐĞĐƵƌŝƚǇ͕ �
ĨĞĂƌŝŶŐ�ĞǆƉƵůƐŝŽŶ͘

/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŵĂŶǇ�ƌĞƚƵƌŶĞĞƐ�ĨĂĐĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϬ͕�
ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ��ƵƌƵŶĚŝ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�Ă�EĂƟŽŶĂů�ZĞŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�
^ƚƌĂƚĞŐǇ͕ �ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶĐŝů�ŽĨ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ͘��/Ŷ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕ �ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�Ăůů�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/�W�ĂŶĚ�
ƌĞƚƵƌŶĞĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘���ƉƌŽĮůŝŶŐ�ƐƵƌǀĞǇ͕ �ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ďǇ�
EZ�͕�ǁĂƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ĂŶĚ�
ƌĞƚƵƌŶĞĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ͘



/ŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ

'ŝƚĞŐĂ

<ĂǇĂŶǌĂ

DƵƌĂŵǀǇĂ

DǁĂƌŽ

�ŝďŝƚŽŬĞ

�ƵďĂŶǌĂ

�ƵũƵŵďƵƌĂDĂŝƌŝĞ

�ƵũƵŵďƵƌĂZƵƌĂů

EŐŽǌŝ

<ĂƌƵǌŝ

DƵƌŝŶŐĂ

�ĂŶŬƵǌŽ

ZƵǇŝŐŝ

ZƵƚĂŶĂ

ϭ͕ϬϬϭ�Ͳ�ϭϬ͕ϬϬϬ

Ϭ�Ͳ�ϭ͕ϬϬϬ

ϭϬ͕ϬϬϭ�Ͳ�ϭϱ͕ϬϬϬ

/�W�WÊÖç½�ã®ÊÄ

�ƵƌƵƌŝ

DĂŬĂŵďĂ

<ŝƌƵŶĚŽ

dŚĞ� ƐƵƌǀĞǇ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ƐĂŵƉůŝŶŐ�
ŵĞƚŚŽĚƐ� ƚŚĂƚ� ĂŝŵĞĚ� ƚŽ� ƉƌŽĚƵĐĞ�
ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ� ĨŽƌ� /�W�
ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ��ƵƌƵŶĚŝ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�
Ă� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĂďŽƵƚ�
ƐƵƌǀĞǇ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ͛� ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�
ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ͘

�� ƚǁŽͲƐƚĂŐĞĚ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ǁĂƐ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĂŶ� ĞŶƵŵĞƌĂƟŽŶ� ŽĨ� Ăůů�
ƐĞƩůĞŵĞŶƚ� ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ� ĐŽƵƉůĞĚ� ǁŝƚŚ�

120�/�W�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ

2,316�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ

120�ŵĂůĞ�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ

120�ĨĞŵĂůĞ�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ

Ă�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ƐƵƌǀĞǇ͕ �ĂŶĚ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ� ƚŽ�
ƐĞƩůĞŵĞŶƚ� ůĞĂĚĞƌƐ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ�
ĨŽĐƵƐ� ŐƌŽƵƉ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ� ǁŝƚŚ� ŵĞŶ͕�
ǁŽŵĞŶ͕� ĂŶĚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� WůĂŶŶĞĚ� ĂŶĚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ� Ă� ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ŵĂŶŶĞƌ͕ � ƚŚĞ� ĮĞůĚǁŽƌŬ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĂůƐŽ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ� ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ� ůŽĐĂů�
ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ƚŽ�
ĞŶŚĂŶĐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘

ϯ 4

��ÃÊ�Ù�ã®��
Z�Öç�½®��Ê¥�
�ÊÄ¦Ê

d�Äþ�Ä®�

Zó�Ä��

tŚŝĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�
ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ͍
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tŚĂƚ�ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ͍

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĮůŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�
ǁĞƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ůĞǀĞů�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�ZĞŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�̂ ƚƌĂƚĞŐǇ͘�/ƚƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂůůŽǁĞĚ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� ƚŽ� ĐŽŵĞ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ƚŚĞ� ŬĞǇ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ƵŶĚĞƌ�Ă�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĨĞĂƚ�ŝŶ�ŝƚƐĞůĨ͘

dŚĞ� ƚŚĞŵĂƟĐ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŐƌŽƵƉ� ĨŽƌ� /�WƐ� ŝŶ� �ƵƌƵŶĚŝ� ŝƐ�
ƵƐŝŶŐ�ƉƌŽĮůŝŶŐ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂŶĚ�
ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘

�ŝƐĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ������
ŶƵŵďĞƌƐ

&ŽůůŽǁŝŶŐ� ŝŶƚĞƌͲĞƚŚŶŝĐ� ĐŽŶŇŝĐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ϭϵϵϬƐ� ĂŶĚ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĮŐŚƟŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞďĞů�
ĨŽƌĐĞƐ� ƵŶƟů� ϮϬϬϴ͕� ŽǀĞƌ� ϭϵ͕ϬϬϬ� ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ� ǁĞƌĞ�
ĚŝƐƉůĂĐĞĚ� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ƐƟůů� ůŝǀŝŶŐ� ŝŶ� ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ� ĂĐƌŽƐƐ�
�ƵƌƵŶĚŝ͘

&ƌŽŵ� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĮŶĚŝŶŐƐ͕� ŝƚ� ƐĞĞŵƐ� ƚŚĂƚ� /�WƐ� ŝŶ�
�ƵƌƵŶĚŝ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ƌĞĂĚǇ� ƚŽ� ƌĞƚƵƌŶ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ƉůĂĐĞ� ŽĨ�
ŽƌŝŐŝŶ͕� ŵĂŶǇ� ƉƌĞĨĞƌƌŝŶŐ� ƚŽ� ƐƚĂǇ� ŝŶ� ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ� ŝŶ�
ƐƉŝƚĞ� ŽĨ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ůŽǁ� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ůĞŐĂů�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚĞŶƵƌĞ͘�

tŚĂƚ�ǁĞƌĞ�
ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ͍

dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ϳϴ͕ϬϬϬ� ƚŽ� ϳϵ͕ϬϬϬ� ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�
ƉĞƌƐŽŶƐ� ůŝǀŝŶŐ� ŝŶ� ϭϮϬ� ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ� ĂƌŽƵŶĚ� �ƵƌƵŶĚŝ͘�
tŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�/�W�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƉǇƌĂŵŝĚ�;ĮŐƵƌĞ�
ϭͿ�ǁŝƚŚ� ƚŚĂƚ� ŽĨ� �ƵƌƵŶĚŝ� ĂƐ� Ă�ǁŚŽůĞ͕� ƚŚĞ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�
ŝŶ� ƐŚĂƉĞ� ŝƐ� ĐůĞĂƌ͘ � EŽƚĂďůǇ͕ � ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ůĞƐƐ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĂŐĞĚ�ϬͲϵ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ� /�W�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ� ĐĂŶ�ďĞ�
ĞǆƉůĂŝŶĞĚ� ďǇ� ůŽǁĞƌ� ďŝƌƚŚ� ƌĂƚĞƐ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƟŵĞƐ�
ŽĨ� ĐƌŝƐŝƐ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ĨĞǁĞƌ� ŵĞŶ� ƚŚĂŶ� ǁŽŵĞŶ�
ŽǀĞƌ� ϯϬ� ĂŵŽŶŐƐƚ� ƚŚĞ� ĚŝƐƉůĂĐĞĚ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕� ǁŚŝĐŚ�
ŝƐ� ƐŽŵĞƟŵĞƐ� ĞǆƉůĂŝŶĞĚ� ďǇ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ǁĂƌͲƌĞůĂƚĞĚ�
ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͗��ƵƌƵŶĚŝ�/�W�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƉǇƌĂŵŝĚ

/ŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ



ϳ

/ŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ

^ĐŚŽŽů�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŚŝŐŚ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�
ϴϬй� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂŐĞĚ�ϲͲϵ� ĂƩĞŶĚŝŶŐ� ƐĐŚŽŽů͘� &Žƌ� ϭϬͲϭϰ�
ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ͕� ƚŚŝƐ�ŶƵŵďĞƌ�ŐŽĞƐ�ƵƉ� ƚŽ�ϴϱй͘��ĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ�
ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�;ϲͲϭϵ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚͿ͕�ŝƚ�ƐƚƌŝŬĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ŵĂůĞͬ�ĨĞŵĂůĞ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ƌĂƚĞƐ͘�

�ĚƵĐĂƟŽŶ

9%  of all     householdshave experienced �������ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽǀĞƌ�                        land

tŽŵĞŶ� ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ� ůŝŬĞůǇ� ƚŽ�ǁŽƌŬ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƐĞĐƚŽƌ�ƚŚĂŶ�ŵĞŶ͘�KĨ�ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ĞŵƉůŽǇĞĚ͕�ϴϯй�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƐĞĐƚŽƌ͕ �ǁŚŝůĞ�
ŽŶůǇ�ϱϰй�ŽĨ�ŵĞŶ�ǁŽƌŬ� ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŽƌ͘ �KƚŚĞƌ�ƐĞĐƚŽƌƐ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐͬ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌƐ͘�

>ŝǀĞůŝŚŽŽĚƐ

,ŽƵƐŝŶŐ͕�ůĂŶĚ�
Θ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ
,ŽƵƐŝŶŐ� ĂŶĚ� ůĂŶĚ� ŝƐƐƵĞƐ� ĂƌĞ� ĐŽŶƚĞŶƟŽƵƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
�ƵƌƵŶĚŝ� ĐŽŶƚĞǆƚ͘� tŚĞŶ� ƚŚĞ� ĚŝƐƉůĂĐĞĚ� ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�
ĂƌƌŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ͕�ϴϭй�ŽĨ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�
ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ� ůŽĐĂů�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘� �Ɛ� ĮŐƵƌĞ� Ϯ� ƐŚŽǁƐ͕� ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ� ĚŽ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ůĞŐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�;ŝĞ͘�ƌĞŶƚĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�
ůĞĂƐĞ͕�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĚĞĞĚ�ĞƚĐ͘Ϳ͘

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͗�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůĞŐĂů�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƐƚĂƚƵƐ

ϳϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ŚĂǀĞ�ůĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�
ĨŽƌ�ĐƵůƟǀĂƟŽŶ͕�ƵƐƵĂůůǇ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ŽƌŝŐŝŶ͘�tŚŝůƐƚ�
ŽǀĞƌĂůů�ŵŽƌĞ�ŵĞŶ�ŽǁŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĨŽƌ�ĐƵůƟǀĂƟŽŶ�ƚŚĂŶ�
ǁŽŵĞŶ͕�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ĨĞŵĂůĞͲŚĞĂĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂůĞͲ
ŚĞĂĚĞĚ� ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ� ŵŽƌĞ� ǁŽŵĞŶ� ;ϳϴйͿ� ŽǁŶ� ůĂŶĚ�
ƚŚĂŶ�ŵĞŶ� ;ϳϯйͿ͘� dŚŝƐ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ� ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ůĂŶĚ� ĂŶĚ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ĨŽƌ� ĨĞŵĂůĞͲŚĞĂĚĞĚ� ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ͕�
ǁŚŽ�ƌĞůǇ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ŽŶ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ĐƵůƟǀĂƟŽŶ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐĞ�ŶĞĞĚƐ͘�



ϭϬϵ

/ŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͗�^ĞƩůĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ

tŚŝůƐƚ� ƚŚĞƐĞ� ĮŐƵƌĞƐ� ĚŽ� ǀĂƌǇ� ĨƌŽŵ� ƉƌŽǀŝŶĐĞ� ƚŽ�
ƉƌŽǀŝŶĐĞ͕� ŝƚ� ŝƐ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĮŶĚŝŶŐ� ĨŽƌ� ĂĐƚŽƌƐ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� ĚŝƐƉůĂĐĞĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ� ƚŽ� ƐĞĐƵƌĞ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ͘� � /ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕ � ϭϭй�ŽĨ� ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƉůĂŶ� ƚŽ�
ƌĞƚƵƌŶ�ŚŽŵĞ�ƉůĂŶ� ƚŽ�ĚŽ� ƐŽ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŶĞǆƚ� ǇĞĂƌ͘ ��Ɛ� ĨŽƌ�
ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ� ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� ƌĞƚƵƌŶ͕� ϵϬй�ŽĨ� Ăůů�
ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽƵƐĞƐ͘

^ŽůƵƟŽŶƐͬ�ƌĞƚƵƌŶ�
ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ŽŶůǇ�ϴй�ŽĨ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�
ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�
ŽƌŝŐŝŶ�ĂŶĚ�ϴϰй�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�;ĮŐƵƌĞ�
ϯͿ͘�

dŚĞ�ƉƌŽĮůŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ� ŝŶ��ƵƌƵŶĚŝ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĚĞůĂǇƐ� ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�
ƚŚĞ� ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƉŽƌƚ͕� ŚŝŐŚůŝŐŚƚ� ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ŽĨ� ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ� Ă� ƉŽůŝƟĐĂů� ƌŝƐŬ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŝŶ� ĂĚǀĂŶĐĞ� ŽĨ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͘� �� ŐŽŽĚ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉŽůŝƟĐĂů�
ĚǇŶĂŵŝĐƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ� ĞĂĐŚ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ� ŝƐ�
ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ͘

^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĮůŝŶŐ�ŽĨ�/�W�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŝŶ�zĞŵĞŶ͕�ϮϬϭϬ͕�ƚŚĞ�
�ƵƌƵŶĚŝ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ďĞŶĞĮĐŝĂƌǇ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĨŽƌ� ŵĂƐƐŝǀĞ� ƌĞƐĞƩůĞŵĞŶƚ� ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ͘� WƌŝŽƌ� ƚŽ� ĂŶǇ� ƚǇƉĞ�
ŽĨ� ƌĞƚƵƌŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ͕� ƚŚĞ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ŽĨ� ĐŽŶĐĞƌŶ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ�
ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƩůĞŵĞŶƚͬ�ƌĞŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĂƐŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘

dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ͕ �/�WƐ�
ĂŶĚ� ƌĞĨƵŐĞĞ� ƌĞƚƵƌŶĞĞƐ� ŝŶ� �ƵƌƵŶĚŝ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� Ă� ŚŽŵŽŐĞŶĞŽƵƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� �ŐƌĞĞŝŶŐ� ŽŶ� Ă� ĚĞĮŶŝƟŽŶ� ŽĨ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�
ƚŚƌĞƐŚŽůĚƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚĞĚ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ĐŽŶĐĞƌŶ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�
ĐĂŶ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘

>ŝŬĞ� ŵĂŶǇ� ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ� ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕� ƚŚĞ� ƉƌŽĮůŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ��ƵƌƵŶĚŝ�ƐƵīĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶͲĐŽƵŶƚƌǇ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘� /ƚ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ�
ĚĞǀŝƐŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ŚĂŶĚĞĚ�ŽǀĞƌ�ǁŝƚŚ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĞĂƐĞ͘

tŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĮůŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ͍

dŚĞ�ĨƵůů�ƌĞƉŽƌƚ͕�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĮůŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ͗�
ǁǁǁ͘ŝĚƉͲƉƌŽĮůŝŶŐ͘ŽƌŐ

dŚĞ�ƉƌŽĮůŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘



dŚŝƐ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŐůŝŵƉƐĞ�ŝŶƚŽ�
Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�/�W�ƉƌŽĮůŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ŶŽŶͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�
ĂĐƚŽƌƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǁŽƌŬĞĚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŽƵƚůŝŶĞ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ŝƚƐ�ƚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐĞ�
ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĚĂƚĂ͘�

:/W^�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚĞƌĞďǇ�ƚŚĞƐĞ�
ĂĐƚŽƌƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�
ŝŶ��ƵƌƵŶĚŝ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ�
ĞŶĚŽƌƐĞĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ƉƌŽĮůŝŶŐ�/�W�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘

dŚŝƐ�ŐůĂŶĐĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĮůĞ�ŽĨ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�
ƉĞƌƐŽŶƐ�ŝŶ��ƵƌƵŶĚŝ�ŚŽƉĞƐ�ƚŽ�ƐƉĂƌŬ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ŝŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�
ĂŶĚ�ƉƌŽĮůŝŶŐ�ŽĨ�/�W�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘

ŝŶĨŽΛũŝƉƐ͘ŽƌŐ
нϰϭ�ϮϮ�ϳϯϵ�ϴϵ�ϳϯ

ǁǁǁ͘ŝĚƉͲƉƌŽĮůŝŶŐ͘ŽƌŐ
ǁǁǁ͘ƉĂƌŬĚĂƚĂďĂƐĞ͘ŽƌŐ

Ξ�ϮϬϭϮ�:/W^
�ĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�^͘�,ŽůůĂĚĂǇ�
�ĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�d͘ �DƵƋƚĂĚĂ�


